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APÉNDICE

BARUCH LEV Y  LA GESTIÓN DE LOS INTANGIBLES

1. - LA  PERSONA


En la actualidad, y desde hace ya cuatro años, el profesor Baruch Lev ocupa la cátedra Philip Bardes de Contabilidad y Finanzas en la Stern School of Business de la Universidad de Nueva York. Es, además, colaborador permanente de la Êcole Nationale des Ponts et Chaussées (París) y de la City University Business School de Londres. 


A la vez que desarrolla una intensa actividad docente, Lev es director del Instituto de Investigación Contable Vincent C. Ross y líder del “Proyecto para la Investigación de los Intangibles” de la Universidad de Nueva York. Como consecuencia del desempeño de estas actividades, la prestigiosa revista Accounting Today le viene incluyendo, desde 1999, entre las 100 personas con más influencia en su profesión.


Nacido hace 63 años,  Lev combatió como soldado israelí en la Guerra de Suez. Más tarde, y una vez graduado en Contabilidad por la Universidad de Tel Aviv,  obtuvo su M.B.A y Ph.D. en la Universidad de Chicago (1967 y 1968), donde recibió clases de Milton Friedman y Merton Miller para iniciar, seguidamente, una carrera que ha venido desarrollando simultáneamente en dos ámbitos distintos: académico y empresarial.


Si en el mundo de la empresa ha ejercido principalmente como consultor de grandes corporaciones y bancos, en lo que se refiere a su actividad académica el profesor Lev, además de su permanente vinculación a la Universidad de Chicago, ha mantenido una estrecha colaboración con diversas universidades y centros de investigación.  En la facultad de Dirección de Empresas de la Universidad de Tel Aviv, entre los años 1973–1981 fue, sucesivamente, profesor, director del Departamento de Contabilidad y, finalmente Decano. Además, ha colaborado con la Universidad Hebrea de Jerusalén, la Universidad de California en Berkeley, etc.

2. - LA OBRA


La obra escrita del profesor Lev, que abarca tres  libros y más de 75 artículos publicados, recoge lo esencial de sus múltiples proyectos de investigación en el área de la contabilidad y finanzas, especialmente en lo que se refiere al impacto que en las formas de gestión y reporte financiero está teniendo la llamada “nueva economía”.

2.1. - Libros


1. - LEV, B.(2001). Intangibles: Management, Measurement and Reporting. The Brooking Institution, Washington.


La obra fundamental de Lev hasta la fecha, Intangibles ... recoge lo esencial de las investigaciones realizadas por su autor durante los últimos ocho años.


Estructurado en seis capítulos y dos apéndices, el libro se ocupa de los activos intangibles en las cuatro dimensiones siguientes: la economía de los intangibles, su registro empírico, los daños producidos por la carencia de información sobre ellos y la propuesta de un “marcador de la cadena de valor”.


2. - LEV, B. (1974). Financial Statement Analysis: A New Approach. Prentice-Hall Inc., Englewood Cliffs, N.Y. (Traducción española: Análisis de los Estados Financieros: un nuevo enfoque. Ediciones Esic, Madrid, 1978)


El propósito de este libro, en palabras de su autor, es llenar el vacío existente entre el análisis tradicional y la moderna
  teoría económico-financiera. 


Estructurada en tres partes, la obra se ocupa primero de describir los mecanismos tradicionales del análisis de estados financieros (ratios) y su problemática, para pasar despues a investigar las aplicaciones de dicho análisis (en tanto sistema de información económica) y finalizar con un estudio de las relaciones entre las mencionadas técnicas y las modernas teorías de financiación.


3. - LEV, B. (1969). Accounting and Information Theory. American Accounting Association, Illinois.


Un libro primerizo (Lev acababa de doctorarse en la Universidad de Chicago, donde era entonces profesor ayudante) en el que empiezan a apuntar las ideas críticas sobre el sistema contable  que se desarrollarían en su libro siguiente y, sobre todo, en el recientemente aparecido Intangibles.

2.2. - Artículos


Los artículos de Lev, escritos a menudo en colaboración, se nutren principalmente del gran número de investigaciones en las que se ocupa su autor.  Por otra parte, y desde hace ocho años aproximadamente, lo esencial de dichas investigaciones se dirige a poner en evidencia la distancia existente entre el valor de mercado de las empresas y su valor contable, así como en el intento de medir y gestionar esa diferencia que se atribuye, esencialmente a la existencia de activos intangibles (o “de conocimiento”, en palabras del propio Lev).


 Siendo fácilmente accesible la larga lista de artículos publicados por nuestro autor (más de 75), nos parece inútil reproducirla aquí. Citemos, no obstante, por la importancia que para nuestro trabajo tiene, un artículo que, si bien no fue nunca formalmente publicado, puede obtenerse en la dirección electrónica del profesor Lev.


LEV, B. (2001). “New Accounting for the New Economy”. www.stern.nyu.edu/(blev.


En este artículo, cuyas principales conclusiones serán recogidas en su obra Intangibles, Lev introduce varios conceptos importantes, entre los que destacamos los siguientes
: “empresa basada en el conocimiento”, “cadena de la innovación empresarial” (que se desarrolla en tres fases: “descubrimiento-aprendizaje”,  “implementación” y “comercialización”) y un “Diseño para la nueva Contabilidad” en el que, a partir de un núcleo informativo consistente en unos mejorados “Principios Contables Generalmente Aceptados” (GAAP), se añaden ciertos elementos financieros y no financieros para alcanzar una Contabilidad auténticamente operativa en la “nueva economía” en la que vivimos.  

3. - LAS IDEAS

3.1. - Introducción: la nueva economía y la empresa basada en el conocimiento


Baruch Lev está interesado en la creación de un sistema de información económica que sea verdaderamente útil para todos aquellos grupos y organizaciones vinculados a la empresa: accionistas, Estado, analistas financieros, directivos, etc.


Tras constatar que los sistemas de análisis financiero al uso, así como las propias prácticas contables amparadas por los GAAP, adolecen de importantes defectos, se propone la reforma tanto de unos como de otras. 


La principal evidencia empírica de las deficiencias apuntadas es la distancia que media entre la valoración de las empresas según  sus potenciales accionistas (valor de mercado de las acciones) y su valor interno o contable. Dicha discrepancia pone de manifiesto el hecho de que, para el mercado, un dólar invertido en activos tangibles o financieros vale exactamente eso, un dólar, mientras que la misma cantidad, invertida en intangibles, se valorará hasta diez veces más
. Como la inversión en intangibles no se activa (siguiendo los GAAP), el valor contable de la empresa está permanentemente minusvalorado en relación con las apreciaciones del mercado.


Este problema, que dista mucho de ser nuevo, se ha agudizado de forma extrema en los últimos años en los que,  al haber penetrado el mundo en una economía en la que el conocimiento (los intangibles) constituye uno de los principales generadores de valor, los anteriores sistemas de información financiera han entrado en profunda crisis
.


Lo que ha provocado el cambio de escenario económico desde mediados de los años 80 es, en opinión de Lev, la combinación de dos fuerzas relacionadas:

a) la competencia intensiva, que ha venido motivada por la globalización y la desregularización de ciertos sectores clave.  

b) el advenimiento de las tecnologías de la información y, principalmente, de Internet.


Estos dos procesos, uno de naturaleza político-económica y el otro de índole tecnológica, han cambiado drásticamente la estructura de las corporaciones, que hoy pueden caracterizarse como “empresas basadas en el conocimiento”, catapultando a los intangibles al papel de principales generadores de valor en las economías desarrolladas
.


No obstante, el análisis financiero no ha seguido un camino evolutivo semejante, perdiendo rápidamente contacto con la realidad y quedando afectado, hoy día, por profundas limitaciones. Como consecuencia de esto, la información ofrecida para la gestión no es satisfactoria, motivo por el que se producen importantes daños en la vida económica, tanto para los gestores empresariales mismos como para los analistas, inversores y órganos gubernamentales encargados de dictar la política económica
. 


Es esencial, entonces:


1. - Realizar un profundo estudio acerca de la naturaleza de los activos intangibles explicando qué son estos activos  y  las leyes económicas que los gobiernan.


2. -  Establecer un modelo de información que pueda ser usado como base para la gestión de los intangibles, dando respuesta a la pregunta ¿qué hacer en relación con ellos?


Procuraremos recoger la respuesta de Lev a estas dos cuestiones esenciales, siquiera sea de forma resumida, en los dos apartados siguientes

3.2. - Naturaleza económica de los activos intangibles


Un activo es, para Lev, una “demanda de beneficios futuros” que, en el caso de los intangibles, no se materializa de forma física o financiera por lo que, si bien son susceptibles de ser definidos, no pueden ser determinados con precisión.


En efecto: con mucha frecuencia no pueden distinguirse los límites entre activos intangibles y otras formas de capital ya que los primeros están absorbidos en los activos físicos y en el trabajo. Este hecho conlleva una considerable interacción entre activos tangibles e intangibles en el proceso de creación de valor. 


Existen, según nuestro autor, tres grupos principales de activos intangibles
, dependiendo de cuál sea  su causa generadora:

a) descubrimiento: es decir, éxito en un esfuerzo de I+D, realizado tanto internamente, como en colaboración con otras entidades (alianzas). 


Si bien el descubrimiento (la innovación) ha sido siempre una actividad fundamental para las empresas, lo que caracteriza a la organización actual (la empresa basada en el conocimiento) es la “urgencia por innovar”
.

b) prácticas organizacionales: es decir, la creación de un particular diseño organizativo. Características generales de este diseño son:

· la “desverticalización”: externalizando aquellas áreas en las que la empresa es menos competitiva y/o que implican menor valor añadido.

· la inversión intensiva en las “tecnologías de la información” y sus derivados, así como en la adaptación interna para la innovación. 

c) recursos humanos: estos activos se generan por la incorporación a la firma de “personal único”
, así como por ciertas políticas de compensación (incentivos, inversión en entrenamiento y aprendizaje mediante la colaboración con universidades y centros de investigación).


Los intangibles, al igual que los activos materiales y financieros, están sujetos a las leyes económicas fundamentales de equilibrio entre beneficios y costes. Por ello, es de crucial interés identificar los factores generadores de unos y otros.

a) los factores generadores de beneficio son, según Lev: la “no escasez”
 (capacidad para ser usados en aplicaciones simultáneas y repetitivas sin perder utilidad) y los “efectos en cadena”
.  

b) los factores generadores de costes.  Además de la aparición de ineficiencias en su gestión
, los principales factores detractores del beneficio son “exclusión parcial” (o, también, “derechos de propiedad difusos”
), “riesgos inherentes”
 y “ausencia de canales normalizados de comercialización”
.


Así, y en resumen, la economía de los intangibles, como la de las otras formas de capital, puede reducirse a una tensión entre costes y beneficios. Los beneficios incluirían la escalabilidad, los beneficios incrementados y ciertos efectos en cadena. Por su parte, los costes se refieren a gastos normales relacionados con cualquier activo (adquisición, mantenimiento) así como otros propios de los intangibles (exclusión parcial, elevados riesgos, etc.). 


El análisis económico que realiza Lev del capital intangible se condensa, pues, en un modelo unificado de “coste-beneficio”.

3.3. - Modelo para una nueva contabilidad


Los creadores de las políticas contables, han utilizado tradicionalmente en su trabajo un enfoque que podríamos denominar “de las necesidades del usuario”. No obstante, este tipo de aproximación adolece de ciertos defectos graves, especialmente,  su naturaleza sesgada y la falta de conciencia del mismo usuario sobre las propias necesidades informativas.


Así, sería necesario proceder a un cambio de paradigma. En la construcción de la nueva contabilidad se ha de complementar el enfoque de entrevista/observación con una estructura conceptual inductiva, apoyada en la  investigación de campo, como la que se ofrece en el modelo de Lev, ya comentado por nosotros en un capítulo anterior de esta investigación
.

4. - CONSIDERACIONES FINALES

Lo esencial en la aportación de Lev es, en nuestra opinión, la comprensión de que, a causa de una gigantesca revolución con base tecnológica pero con  incidencia en todos los aspectos de la vida de los hombres, los sistemas de información financiera actualmente disponibles ya no son válidos ni para la gestión empresarial particular, y ni siquiera para el correcto funcionamiento económico de la Sociedad en su conjunto.


En una Sociedad de la Información (como la que hemos procurado definir en nuestro trabajo), el conocimiento ha pasado a ser la fuente esencial del valor económico. Se ha convertido en el principal activo de las empresas destinadas a obtener beneficio y, por tanto, capaces de sobrevivir. El defecto principal de nuestro sistema de información económica es, precisamente, su incapacidad de medir  el conocimiento y los activos en los que éste se materializa, es decir, los intangibles.


Como consecuencia de lo anterior se impone una nueva contabilidad, capaz de incorporar a la información tradicional aquella que se refiere a los intangibles.


La opinión de Lev, en cuanto a cómo debería articularse el nuevo modelo, es la de que en su construcción  ha de seguirse el esquema “coste-beneficio”. 


Hay que identificar, pues, los grupos de activos intangibles más importantes, y  proveer un sistema de cómputo de los costes necesarios para generarlos, así como de los ingresos derivados de su existencia. 
Estos costes e ingresos deberían estar, lógicamente, correlacionados.


El modelo de Lev,  expuesto en las páginas anteriores, exige una transformación de los PCGA (GAAP), así como la inclusión en el nuevo modelo económico de información tanto financiera como no financiera. Por otra parte, la propia información financiera no debe circunscribirse a las transacciones económicas, sino que ha de abarcar acontecimientos tanto endógenos como exógenos que supongan un cambio en el valor de los activos de la compañía.

� La información  presentada en este apartado y el siguiente puede ser completada con la que ofrece el propio Lev en su página de Internet:  www.stern.nyu.edu/(blev


� Recuérdese, no obstante, que la fecha de la publicación de esta obra es 1974.





� La lista completa de los artículos publicados por Lev puede obtenerse en la ya citada dirección electrónica de su autor:  www.stern.nyu.edu/(blev





� La “nueva empresa” se caracteriza, según Lev, por estar basada en el conocimiento (es decir, en los intangibles). Ello no quiere decir, lógicamente, que en la actual economía no coexistan firmas con grandes diferencias en su proporción de activos tangibles e intangibles. De ahí que Lev hable, por ejemplo, de: “corporaciones con un uso intensivo del conocimiento”.


   La “cadena de innovación empresarial” resume el proceso de creación de valor vinculado a los intangibles. Se inicia con una fase de descubrimiento/aprendizaje (generación y adquisición de conocimiento,  actividades en red), continúa con una fase de implementación (es decir, de hacer factible técnicamente el descubrimiento obtenido en la fase anterior) y finaliza con la comercialización  (ingresos obtenidos de las innovaciones, ahorros de costes derivados de los nuevos procesos, actividades de internet,  royalties y licencias). Ver Lev (2000): 6 y ss.


  El  “diseño para una nueva contabilidad” será objeto de atención especial en el apartado 3.3. de este apéndice, al que nos remitimos.





� Lev (2001b). Por otra parte, dice Lev: “La riqueza y el crecimiento en la economía actual están producidas principalmente por los activos intangibles (intelectuales). Los activos materiales y financieros se convierten rápidamente en mercancías comunes que producen, en el mejor de los casos, tasas medias de rentabilidad. Los beneficios anormalmente elevados, las posiciones competitivas dominantes y, en ocasiones, los monopolios temporales se consiguen por un conveniente uso de los intangibles, junto con el de los otros tipos de activos”.  Lev (2001a): introducción.





� El ratio “valor de las acciones en el mercado / neto patrimonial”, para las 500 mayores empresas de EE.UU. fue de 6 puntos en marzo del 2000 (o de 3 puntos si se valoran los activos a precio de reposición).  Esto significa, lógicamente, que el valor de una empresa es 6 veces superior a lo que indican sus balances. Esta circunstancia se explica, según Lev, por la omisión contable de los activos intangibles. Véase Lev (2001a): cap.1  y  Lev (2000): 2 





� Las compañías de la era industrial, integradas de forma vertical e intensivas en el uso de los activos materiales, estaban diseñadas prioritariamente para explotar economías de escala. No obstante, estas economías, al estar centradas en la producción, quedaban a la larga exhaustas, perdiendo su ventaja competitiva en los nuevos entornos.  La respuesta empresarial fue la “desverticalización” (externalización de actividades y creación de “estructuras organizativas en red”) y el hincapié en la innovación como principal ventaja competitiva. Ver Lev (2001): cap.1- párr.2





�  La deficiencia en la información de los intangibles genera, por ejemplo:


         - costes excesivamente elevados de capital, particularmente en empresas con grandes necesidades de financiación, a saber: empresas en los primeros niveles de desarrollo y compañías  con “uso intensivo del conocimiento”.


         - minusvalorización sistemática por los inversores de las acciones de las compañías con “uso intensivo de los intangibles”, particularmente de aquéllas que no han alcanzado un elevado nivel de rentabilidad. Dicha minusvaloración y el elevado coste de capital, dificultan la inversión y el crecimiento.


         - excesivo beneficio para los directivos de I & D en la comercialización de las acciones de la compañía para la que trabajan (información privilegiada). Dichas ganancias se producen a costa de los inversores externos,  pudiendo erosionar la confianza en la integridad del mercado.


         - continuo deterioro de la utilidad de la información financiera, conduciendo posiblemente a la volatilidad y riesgo excesivo de las obligaciones.


         -  manipulación de la información financiera a través de los activos intangibles. 


Ver Lev (2001): introducción.


 


� No obstante, dice Lev, ciertos activos intangibles de gran importancia tienen un origen mixto. Por ejemplo, las marcas, que surgen a menudo como una combinación de innovación y de estructura organizacional.





� Como lo revela el porcentaje de trabajadores que se ocupa de la innovación (de un 3,8% del total en  1980 a un 5,7% en 1999). Por otro lado, si gran parte de las innovaciones del s. XIX y primera mitad del XX fueron fruto del trabajo individual y sólo más tarde se desarrollaron por las organizaciones, en la segunda parte del s XX la innovación ha sido asumida como una tarea fundamental de las corporaciones, que han dedicado a ella recursos masivos. Lev (2001): cap.1





� Es decir, no susceptible de ser reemplazado sin  elevados  costes de formación, socialización, etc.





� Frente a los activos materiales y financieros que, generalmente, se consumen con un uso único, no pudiéndose emplear en fines alternativos (su coste es, por tanto, el de la “mejor oportunidad perdida”), los activos intangibles pueden ser usados simultáneamente en muchas actividades. Por ejemplo, dice Lev, la tripulación de una compañía aérea sólo puede usarse en un vuelo cada vez, mientras su sistema de reservas  y  de vuelo pueden servir simultáneamente a un número ilimitado de consumidores. Lev(2001a): cap. 2





� A causa de su “no escasez” o susceptibilidad de ser utilizados por un número indeterminado de personas, los beneficios de los intangibles se multiplican cuando se vinculan a  cadenas de consumidores. Cuánto mayor sea la cadena a la que la empresa esté conectada, mayor beneficio derivará del desarrollo de los activos intangibles aplicados a dicha cadena.  Lev ofrece un ejemplo muy clarificador del “efecto cadena” en relación con la entrada de Nintendo, durante el año 1985, en el mercado estadounidense de videojuegos para el hogar. Lev (2001a): cap.2





� Una de las causas principales que limitan el desarrollo de los activos intangibles en las empresas es el surgimiento de ineficiencias derivadas de la dificultad de gestionarlos.  Estas ineficiencias aparecen por causas naturales (es mucho más difícil operar con este tipo de bienes que con activos de otro tipo), pero también como consecuencia de la falta de sistemas adecuados de información a la gerencia y, en concreto, de una contabilidad de costes capaz de desglosar la auténtica creación de valor dentro de la empresa.





� La exclusión parcial significa que, a diferencia de lo que ocurre con los activos tangibles y financieros, el disfrute exclusivo de los intangibles rara vez puede asegurarse totalmente para el propietario.





� La inversión en activos intangibles es más intensa en las fases iniciales del proceso de innovación, en las que el riesgo de fracaso tecnológico o comercial es más elevado. Como consecuencia, el riesgo inherente a este tipo de activos es más intenso que el asociado con la mayoría de los activos físicos o financieros. No obstante, con una gestión adecuada, esos riesgos pueden disminuirse sensiblemente (alianzas de I + D, portafolios diversificados  de proyectos de innovación, etc). 





� El tráfico comercial normalizado de intangibles es difícil  por la propia naturaleza de este tipo de activos: difusos a la hora de ser delimitados con precisión y con estructuras de costes que no  conducen al establecimiento de precios estables. Esta situación, no obstante, podría cambiar en poco tiempo si se normalizan convenientemente los intercambios comerciales basados en Internet. 


  


� Véase, por favor, el capítulo 13 apartado 6º (pág. 464 y ss.)






